Carryover or Cost: What is the Rational of Tax Deferral in Corporate Reorganizations? by KOZUKA, Masahiro
組織再編成における課税関係の継続と断絶
小　塚　真　啓
　Courtland 社は，現金と約束手形（promissory notes） ― いずれも１年
数カ月以内に支払期日が到来するもの ― を対価として，同社資産の主要部




 Courtland Specialty Co v. Commissioner, 60 F.2d 937, 938（2d. Cir. 1932）. 
　Pinellas 社は，National 社との間で，現金を対価に，のれんを含む資産の
ほとんど全てを譲渡する契約を締結した。契約に従い，Pinellas 社は，National


























について認められることを防止するための〔もの〕（to prevent transactions 
that resemble sales from qualifying for nonrecognition of gain or loss available 
to corporate reorganizations）」と説明される（5），投資持分継続性（Continuity 
of Interest, COI）の要件が形成されていく（6）。これは80年以上も前に始まっ
⑴　Courtland Specialty Co v. Commissioner, 60 F.2d 937（2d. Cir. 1932）, cert. denied, 288 
U.S. 599 （1933）.
⑵　Pinellas Ice & Cold Storage Co. v. Commissioner, 287 U.S. 462 （1933）.
⑶　Courtland, 60 F.2d at 940.
⑷　Pinellas, 287 U.S. at 470.
⑸　Treas. Reg.§1.368-1⒠ .
⑹　投資持分継続性要件の展開や内容については，see e.g. Douglas A. Kahn, Jeffrey H. 
Kahn, Terrence G. Perris & Jeffrey S. Lehman, CORPORATE INCOME TAXATION, 






















































た分割は，ソフトバンク IDC 株式会社（以下，「IDCS 社」という）が資産・







































ととするが，そのための手掛かりとしては，Courtland 判決及び Pinellas 判
決に対する William D. Andrews & Alan L. Feld（13）の批判を参照する。
Andrews & Feld の批判は，投資持分継続性要件によって売買と組織再編成
⑿　この可能性を指摘するものとして，明石英司＝岡村忠生＝渡邉直人＝岩品信明（司会）
「座談会 東京地裁平成26年３月18日判決の検討」税弘62巻７号18頁，43-45頁（2014年）。
⒀　William D. Andrews & Alan L. Feld, FEDERAL INCOME TAXATION OF 






















的にすべての資産（substantially all the properties）」の取得が組織再編成に
該当するためには，「取得法人の議決権付株式の全部または一部とだけと交換
される（in exchange solely for all or a part of its voting stock）」ことが原則
とされる（Internal Revenue Code of 1986 （hereinafter I.R.C.）,§368⒜⑴🄒，
Ｃ型組織再編成）（16）。もっとも，このＣ型組織再編成の条項それ自体におい
























象法人の実質的にすべての資産の取得」として規定された（Revenue Act of 





⒄　Revenue Act of 1934,§112⒢⑴🄑 , 48 Stat. 680, 705（1934）．1934年歳入法の規定ぶり
の立法史などについては，渡辺・前掲注⒃140-142頁も参照。
⒅　E.g. Helvering, Commissioner of Internal Revenue, v. Southwest Consolidated, 315 
































⒆　Roswell F. Magill, TAXABLE INCOME, at 161-162 （Rev. ed., 1945）.
⒇　この文言は1921年歳入法から1932年歳入法にかけてみられる。See e.g. Revenue Act of 
1921,§202⒞⑵ , 42 Stat. 227, 230 （1921）; Revenue Act of 1928,§112⒤⑴🄐, 45 Stat.
791, 818 （1928）.
㉑　Revenue Act of 1926,§203⒣⑴🄐 , 44 Stat. 9, 14（1926）.
㉒　Robert N. Miller, Ewing Everett & Homer Hendricks, REORGANIZATIONS AND 
OTHER EXCHANGES IN FEDERAL INCOME TAXATION, at 103 （1931）. このよう
な理解はその後 Pinellas 判決で承認された。See Pinellas, 287 U.S. at 469-470. また，渡
辺・前掲注⒃139-140頁も参照。













規定である（Revenue Act of 1926,§203⒠（24））。この規定は，「交換によって
受領した財産が，§203⒝⑶によって実現利益を認識することなく受け取るこ
とができるとされている株式または証券類だけでなく
















㉔　Revenue Act of 1926,§203⒠ , 44 Stat.at 13. この規定はその直前の1924年歳入法で初




裁判官がこの理由も付加的に示している。See Courtland, 60 F.2d at 940. See also 
































㉖　Courtland, 60 F.2d at 940.
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いる場合
4 4 4 4
には，株主の所有権（ownership）の証明に生じた変化に税を課すと






Turrish 判決（Lynch v. Turrish, 247 U.S. 221 （1918）. 清算配当を新たに生じた所得とし
て把握することを否定）や，Hornby 判決（Lynch v. Hornby, 247 U.S. 339 （1918）. 非清
算配当を新たに生じた所得として把握），Phellis 判決（United States v. Phellis, 257 U.S. 
156 （1921）. 設立準拠地を変更するための spin-off を配当として課税することを肯定），
Stearn 判決（Weiss v. Stearn, 265 U.S. 242 （1924）. 同じ州内での再設立に伴う株式と株




㉚　Ajay K. Mehrotra, The Story of the Corporate Reorganization Provisions: From 
“Purely Paper” to Corporate Welfare, in Steven A. Bank & Krik J. Stark（ed.）, BUSINESS 






















㉛　Roswell F. Magill, Notes on the Revenue Act of 1924 Income Tax Provisions, 24 
Colum. L. Rev. 836, 847 （1924）.





である。」と記している。See Magill, supra note 19, at 155-156.
㉝　Phellis 判決などの Macomber 判決を根拠とした組織再編成の非課税の可否を扱った
一連の連邦最高裁判決を「株主の利益の継続性（continuity of shareholder interest）」の
有無という基準で課税・非課税が決されたものと理解した上で，Pinellas 判決を契機に
その判断基準が制定法上の組織再編成に組み込まれたと説明するものとして，see David F. 





　しかしながら，Courtland，Pinellas 両判決については，William D. Andrews 







　Andrews & Feld は，Courtland，Pinellas 両判決を紹介した後，それらの
先例性が何であったのかを問いかけた上で，それらの法解釈の態度を，極め
て否定的なニュアンスで，次のように問いかける（35）。
17 Va. Tax Rev. 419, 431-438, 446-448 （1998）.
㉞　Andrews & Feld, supra note 13, at 92-94 Questions 1-5（about Courtland and 
Pinellas）.





























たことも踏まえると，この Andrews & Feld による批判が唐突な印象を与え
るものであることは否めない。だが，組織再編成に関する具体的，かつ，詳


























は，一連の判断が不合理なものに終始した（と Andrews & Feld が判断して
いる）原因を示唆しているように思われ，注目される。
　それでは，Andrews & Feld はどのような点に着目して，Pinellas 判決以
後の利益の継続性の有無に関する一連の判断を好ましくないとするのだろう
か。この疑問に関して，Andrews & Feld は，Nelson 判決，Minnesota Tea
判決，Watts 判決，そして，LeTulle 判決という，Pinellas 判決以後の利益の
継続性に関する連邦最高裁の判断を紹介した後，これらの判断に相矛盾する
ところがあるのではないか？と問いかけているのであるが，それらの紹介，
検討に入る前に，Andrews & Feld による，利益の継続性の有無で生じ得る
争点の整理を示しておくこととしたい。









































㊲　Pinellas, 287 U.S. at 470.
㊳　優先配当金の不履行（デフォルト）があった場合には，議決権が生じるものと定めら
































㊴　Nelson, 28 B.T.A. at 541-542. 
㊵　John A. Nelson Co. v. Commissioner, 75 F.2d 696, 698 （7th Cir. 1935）.
㊶　John A. Nelson Co. v. Helvering, 296 U.S. 374, 377 （1935）.






たが，Andrews & Feld が鋭く指摘するように，同裁判官はこの問いに関す
る判示を全く行わず，黙殺したのである（43）。
　形式的な判断がなされたのは，コンパニオン・ケースの Minnesota Tea 事



















（McReynolds 裁判官意見）。McReynolds 裁判官は，Pinellas 判決の大部分
を引用した上で，「〔取得法人の業務に対する利益〕は明確かつ実体を伴うも
㊸　Andrews & Feld, supra note 13, at 95-96 Question 1 （about Nelson）.
㊹　Minnesota Tea Co. v. Commissioner, 28 B.T.A. 591, 594-595 （1933）. 🄑型組織再編成
は，現行のＤ型組織再編成（I.R.C.§368⑴⒜🄓）に相当する類型である。





























㊻　Helvering v. Minnesota Tea Co., 296 U.S. 378, 385-386 （1935）.
㊼　Minnesota Tea, 296 U.S. at 384.
㊽　実際，Andrews & Feld は，Nelson，Minnesota Tea，Watts のコンパニオン・ケース
を縮小（retrenchment）という小見出しの下で紹介している。See Andrews & Feld, supra 






























㊾　Watts v. Commissioner, 28 B.T.A. 1056, 1065 （1933）.
㊿　Watts v. Commissioner, 75 F.2d 981, 982-983 （2d Cir. 1935）.
　Helvering v. Watts, 296 U.S. 387, 388-389 （1935）.



























　このような Le Tulle 判決の法理 ― 社債による利益の継続はあり得ず，
利益が継続するためには株式の交付が不可欠 ― を以て，投資持分継続性要
件は一応の完成をみることとなるが，その内容は Courtland，Pinellas の両
　Scofield v. Le Tulle, 103 F.2d 20, 22 （5th Cir. 1939）.
　Le Tulle, 103 F.2d at 22.





























　Le Tulle, 308 U.S. at 421.
　たとえば，David F. Shores は「Le Tulle 判決において，連邦最高裁は債権者と株主
との間に線を引いた」と説明する。See e.g. Shores, supra note 33, at 428-429. また，渡
辺・前掲注⑹61-62頁も，Le Tulle 判決の判断を一種の形式的な割り切りと理解する。



























　Also Andrews & Feld, supra note 13, at 96 Question 1 （about Nelson）.
　Treas. Reg.§1.368-1⒠⑻ Example 5. なお，M&A 課税の著名な概説書である Ginsburg 
& Levin は，安全のため，強制償還まで少なくとも５年は設けるべきとする。この５年
という期間は，現在は撤回されている Rev. Rul. 66-23において，７年後に強制償還され
る場合において，５年以内に売却してもそれが任意であれば差支えないとしたことに由
来するようである。See Martin D. Ginsburg & Jack S. Levin, MERGERS, ACQUISITION, 
AND BUYOUTS¶610.6.1 （Jan. 2011）; Rul. 66-23, 1966-1 C.B. 67, declared obsolete by 






























　Andrews & Feld, supra note 13, at 92-93, Question 3 （about Courtland and Pinellas）.







































4 4 4 4 4 4 4 4
である限り
4 4 4 4 4
，Ａ，ＢおよびＡ，Ｂの株主はその取引から課税所得を得ることはない」（傍
点著者）と定められていた。See Regulations 62, Art. 1566⒝ , T.D. 3295,  in A W. Melon, 
TREASURY DECISIONS UNDER INTERNAL-REVENUE LAWS OF UNITED 
STATES VOL. 24, at 207, 499-500 （1922）. 































　H.R. Rep. No. 179, 68th Cong., 1st Sess., reprinted in 1939-1 （Part 1） C.B. 241, 252.



























はその中のいずれかの者（the same persons or any of them）に留まる場合」
（Revenue Act of 1926,§204⒜⑺，下線著者）である。この規定振りは，1936
年歳入法制定の際に下線部が削除されるまで（71），1924年歳入法から1934年歳
　Andrews & Feld, supra note 13, at 93, Question 3⒝（about Courtland and Pinellas）.
　Andrews & Feld, supra note 13, at 93, Question 3⒝（about Courtland and Pinellas）.















　Revenue Act of 1924,§204⒜⑺, 43 Stat. at 259 ; Revenue Act of 1934,§113⒜⑺, 48 
Stat. 680, 707 （1934）.
　1918年歳入法，及び1921年歳入法には類似の規定がなかったから，その間に組織再編
成によって取得された資産（の一部）の基準価格が遡及的に改められたことになる。こ
のような遡及への不満を証言するものとして，see e.g. Revenue act of 1924: Hearing on 
H. R. 6715 Before the Committee on finance, United States Senate, 60th Cong. 333-336 
（1924） （Brief of J. C. Prydor, President, National Coal Association）. なお，非課税現物
出資の場合に引継ぎ基準価格を求める類似の規定も1920年12月31日より後から遡って適
用されることとされ（Revenue Act of 1924,§204⒜⑻），この規定については合憲性を争
う訴訟が提起されたが，裁判所はその主張を退けている。See e.g. Newman, Saunders & 
Co. v. United States, 68 Ct. Cl. 641 （1929）.
　利益または支配の意義や，80パーセント以上の継続の意義については，see Miller, Everett 
& Hendricks, supra note 22, at 272-285.
　その一例としては第３節⑴で扱った Minnesota Tea 事件を挙げられよう。同事件では
対象法人が取得法人の発行済株式の7.5パーセントしか取得しなかったが，利益の継続性
が認められたからである。
　そのような場合があることを明言する解説として，see Miller, Everett & Hendricks, 





があるために，組織再編成に伴って，〔Revenue Act of 1924,§204⒜⑺の適用に関する〕
Art. 1597の規定が適用されることなしに財産が取得されうることに注意を要する」との
説明が存在する。See H.R. Rep. No. 179, 68th Cong., 1st Sess., reprinted in 1939-1 （Part 
2） C.B. at 253; Regulations 65, Art 1598, T.D. 3640 in AW. Melon, TREASURY 
DECISIONS UNDER INTERNAL-REVENUE LAWS OF UNITED STATES VOL. 26, 

























とにある」と説明されている。See S. Rep. No. 398, 68th Cong., 1st Sess., reprinted in 
1939-1 （Part 2） C.B. 266, 278. また，1924年歳入法の内容に関しては，Andrew Mellon







A.W. Gregg, Excerpts from the Gregg Statement in Robert N. Miller, Ewing Everett, & 
Homer Hendricks, REORGANIZATIONS AND OTHER EXCHANGES IN FEDERAL 

































基準価格が引き継がれることとされた。See Revenue Act of 1932,§113⒜⑺ , 47 Stat. 
169, 199-200 （1932）. 規定の趣旨は引き続き，「課税逃れの抑止」とされている。See H.R. 
Rep. No. 123, 72d Cong., 1st Sess., reprinted in 1939-1 （Part 2） C.B. 457, 471.

















































しないことが明記された。See Internal Revenue Code of 1954,§311⒜ ,§336, 68A Stat. 
1, 94, 106 （1954）.
　Regulations 45, Art. 547, T.D. 2831 in Garter Glass, TREASURY DECISIONS UNDER 




換しているに過ぎない」との理由が明らかにされている。See Regulations 45, Art. 1566, 
T.D. 2831 in Glass supra at, 394-395. 現物の清算分配の場合の株主段階課税をも不実施
とするこの内容は直後に撤回されたものの（Regulations 45, Art. 1566, amended by T.D. 
2924, in Glass, supra, at 844），上記理由からは，法人段階で実現がないことも，（少なく
とも当初は）法人を独立した株主から主体と見ない発想に基づくものだったと言えるよ
うに思われる。
　E.g. Regulations 69， Art. 548, T.D. 3922, in A W. Melon, TREASURY DECISIONS 
UNDER INTERNAL-REVENUE LAWS OF UNITED STATES VOL. 28, at 558, 722-
723（1926）．
　General Utilities & Operating Co. v. Helvering, Commissioner, 296 U.S. 200 （1935）. 
もっとも，現物分配がおよそ分配法人にとって非課税であったわけではなく，配当宣言
によって生じた債務の弁済として現物分配が行われる場合には利益または損失が実現す
るとされていた。肯定例として，see e.g. Callanan Road Improvement Co. v. Commissioner, 
12 B.T.A. 1109 （1928）. 否定例として，see e.g. First Utah Sav. Bank v. Commissioner, 17 
B.T.A. 804, aff’d, 53 F.2d 919 （D.C. Cir. 1931）. General Utilities においても，租税不服審
判所は，この判断枠組みに従って争点を「1928年の決議が現金の額の配当を宣言したも
のであったか，Islands Edison 社株式で支払う配当を宣言するものだったのか」と整理
した上で，後者に当たるとして実現利益がなかったと結論づけた。 See General 





























　Commissioner of Internal Revenue v. Court Holding Co., 324 U.S. 331 （1945）.
　Cumberland, 338 U.S. at 454-455. But see Andrews & Feld, supra note 13, at 62-63, 
Note 7（about General Utilities, Court Holding, and Cumberland）.
　S. Rep. No. 1622, 83d Cong., 2d Sess. at 48-49 （1954）.
















の制定に際しこの取扱いも制定法化したのである（Internal Revenue Code of 
1954,§334⒝⑵（96））。
　Internal Revenue Code of 1938,§113⒜⒂ , 53 Stat. 1, 43（1939）．この基準価格引継ぎ
規定は , 株主たる親会社の損益不認識の規定（Internal Revenue Code of 1938,§112⒝
⑹，53 Stat. at 38-39）に対応して，組織再編成の場合の引継ぎ規定と併せて，1936年歳
入法で導入されたものである。See Revenue Act of 1936,§113⒜⒂ , 49 Stat. at 1684-
1685.
　Kimbell-Diamond Milling Co. v. Commissioner, 14 T.C. 74 （1950）, aff’d per curiam, 
187 F.2d 718 （5th Cir. 1951）, cert denied, 342 U.S. 827 （1951）.
　このルートの展開についても，岡村・前掲注250-253頁参照。











Frederick R. Shearer, Taxable Transfers of Corporate Businesses, 31 Taxes 1033, 
1036-1037 （1953）. See also Andrews & Feld, supra note 13, at 176-177 Note 2.











Pinellas 判決の論理が ― より正確には，同判決を正当化する論理というべ





は，Pinellas 判決に由来する法人段階課税への示唆は，２年後の General 
Utilities における連邦最高裁の判決に影響を与えるべきだったのだろう
か？









の」との説明はみられる。See H.R. Rep. No. 1337, 83d Cong., 2d Sess. at 38 （1954）.
　Andrews & Feld, supra note 13, at 93, Question 3⒞ （about Courtland and Pinellse）. 
また，Andrews & Feld は，General Utilities 判決について，その根拠が曖昧であること
を強調している。すなわち，彼らはわずか1,909ドルの投資で1,071,426.25ドルの現金価値
のある支払いを株主に対して行った以上，その経済的利益の実現があった，という内国
歳入庁長官の主張を引用すると共に，これに対する納税者の反論 ― 実現額（amount 
realized）には現金その他の財産のみが含まれる ― も引用した上で，後者が説得的で





























　Andrews & Feld, supra note 13, at 93, Question 4 （about Courtland and Pinellse）.
　小塚真啓『税法上の配当概念の展開と課題』（成文堂，2016年（予定））92-106頁参照。














な実質的な把握を1982年 ALI 研究において示したが， これは，利益の継続性
に着目した組織再編成の理解が結局のところ形式主義に陥ったことを厳しく












































⎝　William D. Andrews,　FEDERAL INCOME TAX PROJECT SUBCHAPTER C, 
PROPOSALS OF THE AMERICAN LAW INSTITUTE AND REPORTER'S STUDY, 
at 24-197（1982）. なお，連邦議会上院により，同研究に基づくサブチャプターＣ改革法
案が作成されている。See Staff of S. Comm. on Finance, 99th Cong., The Subchapter C 






























































⎝　Andrews, supra note 101, at 34-36.
⎝　たとえば，値上がり資産を売却する場合と保持する場合とは，包括的所得概念に依拠
する限り実質が同じであるが，前者では課税（実現）があるが，後者では課税（実現）
がない，というように取扱いが異なる。See David A. Weisbach, Line Drawing, Doctrine, 

























































































































⎝ 　George K. Yin, A Carryover Basis Asset Acquisition Regime? :A Few Words of 






⎝ 　Yin, supra note 108, at 420-421.
⎝ 　法人資産の一部のみを表象するトラッキング・ストックの発行はあり得るが，spin-off
と同視される可能性があろう。See Arik Hasseldahl, Dell’s EMC Deal Could Fall Apart 
on Tax Rule, available at http://recode.net/2015/11/10/dells-emc-deal-could-unhinge-
on-tax-rule/（last visited Feb. 21, 2016）.
⎝ 　B1-1- 🄐は，全部清算のプランを採択した後に，債務の弁済に充てるものを除き，全































⎝ 　Andrews, supra note 101, at 99. また，毎期の配当の代わりに対価を分配して，実現利
益不認識の利益を享受できるようにしてしまうことも懸念されている。See Id. at 94-95.
⎝ 　Gregg, supra note 78, at 398-399.






























⎝ 　Andrews, supra note 101, at 72, 74-75.
⎝ 　Andrews, supra note 101, at 72-73.













































































⑸　時価型法人取得と General Utilities 原則廃止
　1982年 ALI 研究が公表された当時のサブチャプターＣは，1986年改正によ
る General Utilities 原則廃止前のものであって，株式取得でなく資産取得に
よる法人取得が行われても，取得前に対象法人が全部清算することで，移転









































































ても，株主は「法人取得のプランに従って（in pursuance of the plan）」対象
法人株式を取得法人株式と交換することが求められているのであり
（Proposal D1-1），多数の株主のただ一人が単独で行う交換は含まれない。
⎝ 　1982年 ALI 研究は，そのような事例として Kass 事件を挙げ，その結論を不合理とす
る。See Andrews, supra note 101, at 164-165 ; May B. Kass, 60 T.C. 218（1973）, aff'd 




























































⎝ 　Andrews, supra note 101, at 161-162.




























































⎝ 　David A. Weisbach は，法人利益を株主段階と法人段階のどちらかのみで課税する場
合でも，あらゆる株式譲渡で資産譲渡があったものとして基準価格の調整を行うことは
執行上不可能であると指摘する。See David A. Weisbach, The Irreducible Complexity of 



















正当性に疑問を生じさせるものであるが，同研究も General Utilities 原則廃
止を打ち出していた以上，その内実の詳細にも立ち入って検討する必要があ
ろう。また，同研究は，法人を株主と別個独立の存在と認識することで，現
金対価であっても引継ぎ型法人取得を可能なものとしたり，時価型法人取得
で株主段階の課税繰延べを可能なものにしたりする一方，引継ぎ型法人取得
で非適格資産の分配がない場合に法人段階課税が株主段階課税を代替する関
係を認めるように，法人と株主とを一体的に捉えていると理解できる側面も
みられるのであり，両者が矛盾しないものなのかどうかも考える必要があろ
う。これらについても，今後の課題として，さらなる検討を行っていくこと
としたい。
〔本研究は科研費（15K16922）の助成を受けたものである。〕
⎝ 　小塚・前掲注（99）107-113頁，197-199頁。
⎝ 　たとえば，渡辺徹也「分割税制に関する濫用とその規制」同『企業組織再編成と課税』
（弘文堂，2007年）189頁（初出，2001年）参照。
組織再編成における課税関係の継続と断絶
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